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	Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Value added Capital Employe  (VACA), Value added Human Capital (VAHU), Structural capital Value added (STVA), Return on Equity (ROE) terhadap Market to book value (MBV). Penelitian ini juga menguji pengaruh Value added Intellectual Capital (VAIC) terhadap Market to book value (MBV) melalui Return on Equity (ROE). 
	Populasi dalam penelitian ini adalah semua perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2011-2014. Dengan menggunakan purposive sampling diperoleh 28 perusahaan sebagai sebagai sampel yang kemudian diuji dengan analisis regresi dengan asumsi klasik dan path analisis.
Hasil penelitian ini menunjukan bahwa Value added Human Capital (VAHU) tidak terbukti mempunyai pengaruh terhadap Return on Equity (ROE). Value added Capital Employe  (VACA) dan Structural capital Value added (STVA) mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap ROE. Hasil penelitian ini juga menunjukan bahwa Value added Capital Employe  (VACA) dan Value added Human Capital (VAHU) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Market to book value (MBV). Return on Equity (ROE) merupakan variabel yang memediasi pengaruh Value added Capital Employe  (VACA), Value added Human Capital (VAHU) dan Structural capital Value added (STVA) terhadap Market to book value (MBV). Value added Capital Employe  (VACA) terbukti mempunyai pengaruh pengaruh terhadap Market to book value (MBV) dengan mediasi ROE dan VAHU serta STVA tidak terbukti mempunyai pengaruh terhadap MBV dengan mediasi ROE.






Indonesia﻿ adalah negara dengan ekonomi paling besar di Asia Tenggara dan sering disebut sebagai calon layak untuk menjadi salah satu anggota negara-negara BRIC (Brasilia, Rusia, India dan Cina) karena ekonominya dengan cepat menunjukkan tanda - tanda perkembangan yang sama dengan anggota lain tersebut.
Belakangan ini sebuah kelompok baru sempat menuntut perhatian. Kelompok ini terdiri dari negara - negara berkembang yang ditandai dengan ekonomi yang beragam, sistem keuangan yang cukup canggih dan jumlah penduduk yang tumbuh dengan cepat. Kelompok ini dikenal dengan akronim CIVETS (Kolombia, Indonesia, Vietnam, Mesir, Turki dan Afrika Selatan) dan kalau ditambah maka angka total Produk Domestik Bruto (​http:​/​​/​www.indonesia-investments.com​/​id​/​keuangan​/​angka-ekonomi-makro​/​produk-domestik-bruto-indonesia​/​item253​) (PDB) anggota-anggota CIVETS ini diperkirakan senilai separuh PDB global pada tahun 2020.
Sejak tahun 1990-an, perhatian terhadap praktik pengelolaan intangible assest telah meningkat secara dramatis (Harrison dan Sullivan, 2000). Salah satu pendekatan yang digunakan dalam penilaian dan pengukuran intangible assest tersebut adalah intellectual capital (IC) yang telah menjadi fokus perhatian dalam berbagai bidang, baik manajemen, teknologi informasi, sosiologi, maupun akuntansi (Petty dan Guthrie, 2000; Sullivan dan Sullivan, 2000) dalam Ulum (2009).
Perkembangan ekonomi baru “new economic” yang cenderung dikendalikan oleh informasi dan pengetahuan membawa sebuah peningkatan perhatian dan pemahaman terhadap intellectual capital yang dimiliki oleh perusahaan. Intellectual Capital (selanjutnya disingkat IC) (Guthrie dan Petty, 2000) menjadi salah satu pendekatan yang digunakan dalam penilaian dan pengukuran aset pengetahuan (knowledge asset). Istilah IC pertama kali diperkenalkan pada tahun 1969 oleh John Kenneth Galbraith dan kemudian dikembangkan lebih jauh oleh Peter F. Drucker pada tahun 1993 (Bontis, 2000) dalam Ulum (2009).
Lebih lanjut Bontis et al. (2000) dalam Ulum (2009) menyebutkan bahwa Structure Capital  meliputi seluruh non-human storehouses of  knowledge  dalam organisasi. Termasuk dalam hal ini adalah database, organisational charts, process manuals, strategies, routines  dan segala hal yang membuat nilai perusahaan lebih besar daripada  nilai materialnya. Sedangkan tema  utama  dari Customer Capital  adalah pengetahuan yang melekat dalam marketing channels dan costumer relationship dimana suatu organisasi mengembangkan melalui jalan bisnis.









Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat bahwa terjadi inkonsistensi arah hubungan antara variabel dependen yaitu Market to book value (MBV) dengan variabel independen yang meliputi Intellectual Capital yang di proksikan oleh Value Added Capital Employe Employe (VACA), Value Added Human Capital (VAHU), Structural Capital Value Added (STVA), dan kinerja keuangan perusahaan yang diproksikan olehReturn On Equity  (ROE). Pada tahun 2012 Return On Equity  (ROE) dan Value Added Intellectual Capital (VAIC) terjadi peningkatan nilai namun untuk Market to book value (MBV) terjadi penurunan. Kemudian tahun 2013 Market to book value (MBV) dan Value Added Intellectual Capital (VAIC) naik namun untukReturn On Equity  (ROE) terjadi penurunan. Kemudian tahun 2014 untukReturn On Equity  (ROE), Market to book value (MBV) dan Value Added Intellectual Capital (VAIC) terjadi penurunan.
2.	TELAAH PUSTAKA 
	Pengaruh Value Added Capital Employe  (VACA) terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan
Jika perusahaan yang memiliki Value Added Intellectual Capital (VAIC) lebih tinggi akan cenderung memiliki kinerja lebih baik, maka logikanya, ratarata pertumbuhan dari Value Added Capital Employe  (VACA) juga akan memiliki hubungan positif dengan kinerja keuangan. Ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Wasim et al (2011). 
Dan Kamal et al (2012) juga membuktikan bahwa Value Added Capital Employe  (VACA) berpengaruh positif terhadapReturn On Equity  (ROE). Semakin tinggi pengaruhnya berati semakin tinggi pula kinerja keuangannya. Dan Bontis (2013) menunjukan bahwa Value Added Capital Employe  (VACA) berpengaruh terhadapReturn On Equity  (ROE) yang mana pengaruh positifnya menjadikan munculnya Hipotesis kesatu sebagai berikut :
H1 : Terdapat pengaruh positif Value Added Capital Employe  (VACA) terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan
	Pengaruh Value Added Human Capital (VAHU) terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan
 Modal manusia dibutuhkan dalam perusahaan agar kinerja keuangan berjalan dengan baik. Abbasali (2013) menguji hubungan Value Added Human Capital (VAHU) terhadap kinerjaReturn On Equity  (ROE) dengan hasil positif. Bank-bank dengan modal intelektual yang tinggi juga mencatat kinerja keuangan yang tinggi dan karena itu semua bank harus merangkul hal ini dengan berbasis intelektual baru dalam rangka meningkatkan kinerja keuangan mereka, Michael (2014). Penelitian ini menunjukan hasil bahwa Value Added Human Capital (VAHU) berpengaruh positif terhadapReturn On Equity  (ROE).
Kamal et al (2012) juga membuktikan bahwa Value Added Human Capital (VAHU) berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan penelitian Abbasali (2013) dan juga penelitian dari Michael (2014). Maka dari itu peneliti mengambil hipotesis kedua sebagai berikut :
H2 : Terdapat pengaruh positif Value Added Human Capital (VAHU)  terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan
	Pengaruh Structural Capital Value Added (STVA) terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan
Bontis (2013), juga menghasilkan penelitiannya bahwa Structural Capital Value Added (STVA) berpengaruh terhadapReturn On Equity  (ROE) yang merupakan proksi dari kinerja keuangan perusahaan. Ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh  Chen et.al. (2005) pada perusahaan di yang Listed di Taiwan. Bahwa struktur capital berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan.
Michael (2014), membuktikan pengaruh  positif antara struktur capital dengan kinerja perusahaan. Ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Chen et.al. (2005). Maka dari itu Hipotesis penelitian ketiga adalah :
H3 : Terdapat pengaruh positif Structural Capital Value Added (STVA) terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan
	Pengaruh Value Added Capital Employe  (VACA) terhadap Market to book value (MBV)
Didukung dengan penelitian oleh Chen et.al (2005) dengan membangun model regresi untuk menguji hubungan antara Value Added Capital Employe  (VACA) dengan Market to book value (MBV). Hasil penelitian menunjukan bahwa Value Added Capital Employe  (VACA) berpengaruh positif terhadap Market to book value (MBV).
Pada peneliannya Gimede Gigante (2013), untuk hasil penelitiannya juga menyebutkan untuk Intellectual Capital berhubungan positif terhadap nilai pasar. Itu terlihat pada Value Added Capital Employe  (VACA) memberikan kontribusi bagi perusahaan karena pengaruh positif dan signifikan.
Bambang soedaryono (2012) juga meneli modal fisik (VACA) di indonesia memiliki pengaruh yang positif terhadap rasio market to book value (MBV) adalah proxy untuk mengukur nilai pasar perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Exchange (BEI) pada periode 2005-2009. Sehingga dirumuskan Hipotesis keempat adalah :
H4 : Terdapat pengaruh positif Value Added Capital Employe  (VACA) terhadap Market to book value (MBV)
	Pengaruh Value Added Human Capital (VAHU) terhadap Market to book value (MBV)
Adanya penelitian Sirinuch Nimtrakoon (2014)  yang menghasilkan pengaruh positif Value Added Human Capital (VAHU) terhadap Market to book value (MBV)  maka perlu adanya penelitian lebih lanjut pada sektor yang berbeda. Dalam hal ini peneliti menggunakan sektor Perbankan. Kemudian Syed Najibullah  (2005) menunjukkan hasil yang positif adanya pengaruh Value Added Intellectual Capital (VAIC) terhadap kinerja perusahaan. Value Added Human Capital (VAHU) dapat merupakan indikator yang paling tepat untuk dijadikan dalam menentukan Market to book value (MBV).
Kemudian Chen et.al (2005) dengan membangun model regresi untuk menguji hubungan antara Value Added Human Capital (VAHU) dengan Market to book value (MBV). Hasil penelitian menunjukan bahwa Value Added Human Capital (VAHU) berpengaruh positif terhadap Market to book value (MBV). Untuk menguji proposisi tersebut, maka hipotesis penelitian ini adalah:
H5 : Terdapat pengaruh positif Value Added Human Capital (VAHU) terhadap Market to book value (MBV)
	Pengaruh Structural Capital Value Added (STVA) terhadap Market to book value (MBV)
Dari penelitian yang dilakukan Chang Shu Lien (2008) mendapatkatkan hasil bahwa Structural Capital Value Added (STVA) berpengaruh positif terhadap Market to book value (MBV). Di dukung juga dari penelitian yang dilakukan oleh Khanqah et al (2012) yang memberikan hasil positif antara Structural Capital Value Added (STVA) berpengaruh terhadap Market to book value (MBV).
Selain itu juga Chen at al (2005) menghasilkan penelitian bahwa Structural Capital Value Added (STVA) berpengaruh terhadap Market to book value (MBV). Ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Chang Shu Lien (2008) dan Khanqah et al (2012).
Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis yang diajukan adalah :
H6 : Terdapat pengaruh positif Structural Capital Value Added (STVA) terhadap Market to book value (MBV)

	Pengaruh Kinerja Keuangan (ROE) terhadap Market to book value (MBV)
Kenneth (2014) dalam penelitiannya menunjukan bahwa saham memiliki kecenderungan untuk menaikan harga dari waktu kewaktu dan investor bisa mengambil keuntungan dari fenomena ini. Hal ini ditunjukan dari Return On Equity  (ROE) yang berpengaruh terhadap Market to book value (MBV).
Didukung juga dari penelitian yang dilakukan oleh Riska, (2013) yang memberikan hasil positif antara Return On Equity  (ROE) yang berpengaruh terhadap Market to book value (MBV). Selain itu juga Hedy et. Al (2012) menghasilkan penelitian bahwa Return On Equity  (ROE) sebagai proksi dari kinerja keuangan perusahaan   berpengaruh terhadap Market to book value (MBV)yang diproksikan dengan Price Book Value. Dari uraian tersebut dapat hipotesis sebagai berikut:
H7 : Terdapat engaruh positif kinerja keuangan perusahaan (ROE) terhadap Market to book value (MBV).

	Pengaruh Value Added Capital Employe  (VACA) terhadap Market to book value (MBV) dimediasi oleh Return On Equity (ROE)
Variabel Value Added Capital Employe  (VACA) mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap  Return On Equity (ROE) sebagaimana penelitian Bontis et al (2013), Chen et.al. (2005), Wasim et al (2011) dan Saeed Fathi et al (2013). Variabel Return On Equity (ROE) mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap market to book value sesuai dengan penelitian Riska, (2013) dan Hedy et. Al (2012). Sedangkan variabel Value Added Capital Employe  (VACA) berpengaruh positif dan signifikan market to book value (MBV) sesuai dengan penelitian Chen et.al. (2005), Sirinuch(2014) dan Bambang soedaryono (2012). Hasil penelitian tersebut perlu dilanjutkan dengan mengkaji variabel Return On Equity (ROE) sebagai variabel mediasi yang mempengaruhi hubungan Value Added Capital Employe  (VACA) terhadap market to book value (MBV). Dengan demikian hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut :
	Pengaruh Value Added Human Capital (VAHU) terhadap Market to book value (MBV) dimediasi oleh Return On Equity (ROE)
Variabel Value Added Human Capital (VAHU) mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap  Return On Equity (ROE) sebagaimana penelitian Chen et.al. (2005), Saeed Fathi et al (2013) dan Wasim et al (2011). Variabel Return On Equity (ROE) mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap market to book value (MBV) sesuai dengan penelitian Riska, (2013) dan Hedy et. Al (2012). Sedangkan variabel Value Added Human Capital (VAHU) berpengaruh positif dan signifikan market to book value sesuai dengan penelitian Chen et.al. (2005), Sirinuch (2014) dan . Hasil penelitian tersebut perlu dilanjutkan dengan mengkaji variabel Return On Equity (ROE) sebagai variabel mediasi yang mempengaruhi hubungan Value Added Human Capital (VAHU) terhadap market to book value (MBV).
 Dengan demikian hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut :
	Pengaruh Structural Capital Value Added (STVA) terhadap Market to book value (MBV) dimediasi oleh Return On Equity (ROE)
Variabel Structural Capital Value Added (STVA) mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap  Return On Equity (ROE) sebagaimana penelitian Khanqah et al (2012), Bontis et al (2013), Saeed Fathi et al (2013), Wasim et al (2011)  dan Chen et.al. (2005) . Variabel Return On Equity (ROE) mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap market to book value sesuai dengan penelitian Riska, (2013) dan Hedy et. Al (2012). Sedangkan variabel Structural Capital Value Added (STVA) berpengaruh positif dan signifikan market to book value (MBV) sesuai dengan penelitian Khanqah et al (2012), Chen et.al (2005) dan Chang Shu Lien (2008). Hasil penelitian tersebut perlu dilanjutkan dengan mengkaji variabel Return On Equity (ROE) sebagai variabel mediasi yang mempengaruhi hubungan Structural Capital Value Added (STVA) terhadap market to book value (MBV). Dengan demikian hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut :
KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS
Berdasarkan uraian di atas, maka dapat disusun suatu gambar kerangka pemikiran penelitian yang dapat dilihat pada gambar di bawah ini :







Hipotesis Penelitian ini adalah :
1.	Pengaruh Value Added Capital Employe  (VACA) terhadap Kinerja Keuangan
2.	Pengaruh  Value Added Human Capital (VAHU)  terhadap Kinerja Keuangan
3.	Pengaruh  Capital Value Added (STVA) terhadap Kinerja Keuangan
4.	Pengaruh  Value Added Capital Employe  (VACA)  terhadap Market to book value (MBV)
5.	Pengaruh  Value Added Human Capital (VAHU)  terhadap Market to book value (MBV)
6.	Pengaruh  Pengaruh  Value Capital Value Added (STVA) terhadap Market to book value (MBV)
7.	Pengaruh  Kinerja Keuangan terhadap Market to book value (MBV)
8.	Pengaruh  Value Added Capital Employe  (VACA) terhadap Market to book value (MBV)  melalui Kinerja Keuangan
9.	Pengaruh  Value Added Human Capital (VAHU) terhadap Market to book value (MBV) melalui Kinerja Keuangan
10.	Pengaruh  Value Capital Value Added (STVA) terhadap Market to book value (MBV) melalui Kinerja Keuangan

3.	METODE PENELITIAN
		Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan perbankan (bank umum) yang beroperasi di Indonesia mulai tahun 2011 sampai dengan tahun 2013 dan secara rutin (tri wulan) melaporkan posisi keuangannya kepada Bank Indonesia (BI) dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2011-2014 yang berjumlah 28 Perusahaan. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini dilakukan secara purposive sampling, yaitu dengan kriteria tertentu (Gujarati, 2003). Kriteria-kriteria tersebut adalah :
a.	Perusahaan yang digunakan adalah perusahaan yang telah go public di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan tidak pernah delisting dari BEI selama periode penelitian (periode 2011-2014).
b.	Tersedia data laporan keuangan secara lengkap selama periode penelitian (periode 2011-2014) yaitu data total aset, total equity, profit before tax (ROE).
Berdasarkan kriteria-kriteria tersebut maka jumlah sampel dalam penelitian ini dapat dijelaskan pada tabel berikut ini :
Perumusan Model
Model analisis yang digunakan dalam penelitian ini untuk menganalisis pengaruh variabel independent terhadap variabel dependen adalah model regresi linear berganda. Model analisis statistik ini dipilih karena penelitian ini dirancang untuk meneliti variabel-variabel bebas yang berpengaruh terhadap variabel terikat dengan menggunakan data time series cross section (pooling data). 


Maka dirumuskan dengan model sebagai berikut :
Yi = α +  X1 +   X2 +  X3 +   + e1....................(1)
Y2 = y+  Yi +   X1 +  X2 +  X3 +      X4 + e2.....................(2)
Keterangan: 
(Y2) = Market to book value (MBV)
(Yi) = Return on Equity (ROE)	
(X1) = Value added Capital Employe  (VACA)
(X2) = Value added Human Capital (VAHU)
(X3) = Structural capital Value added (STVA)
(X4) = Value added Intellectual Capital (VAIC)
α = Konstanta
y = Konstanta
      ......       = regresion coeficient




Hasil uji F persamaan regresi 1 dapat dilihat pada tabel di bawah ini :






Dari tabel diketahui nilai F hitung sebesar 5,617 dengan signifikansi 0,001. Karena signifikansi lebih kecil dari dari 0,05, maka model regresi dapat digunakan untuk memprediksi Return On Equity (ROE) atau dikataka bahwa Value Added Capital Employe  (VACA), Value Added Human Capital (VAHU) dan Structural Capital Value Added (STVA) secara bersama-sama berpengaruh terhadap Return On Equity (ROE). Sedangkan uji F persamaan 2 dapat dilihat pada tabel dari hasil SPSS di bawah ini :











	Dari tabel 9 diketahui nilai F hitung sebesar 5,137 dengan signifikansi 0,000. Karena signifikansi lebih kecil dari dari 0,05, maka model regresi dapat digunakan untuk memprediksi market to book value (MBV) atau dikataka bahwa ROE, VACA, VAHU, STVA, secara bersama-sama berpengaruh terhadap MBV.
Koefisien Determinasi
Nilai koefisien determinasi pada hasil regresi persamaan 1 dapat dilihat pada tabel di bawah ini :










Sedangkan nilai koefisien determinasi pada hasil regresi persamaan 2 dapat dilihat pada tabel di bawah ini :
Model	R	R Square	Adjusted R Square	Std. Error of the Estimate	Durbin-Watson
1	.362a	.131	.106	.0061172	2.136
	
	Berdasarkan tabel dapat diketahui bahwa angka Adjusted R2 adalah 0,106. Hal ini berarti bahwa 10,6% variabel ROE perusahaan Perbankan dapat dijelaskan oleh variabel Value Added Capital Employe  (VACA), Value Added Human Capital (VAHU) dan Structural Capital Value Added (STVA). Sedangkan 89,4% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam model regresi.
Analisis Regresi







Dari tabel dapat diketahui persamaan regresi yang adalah sebagi berikut :
ROE = 1,830 +0,120 VACA – 0,280 VAHU + 1,964 STVA










Dari tabel dapat diketahui persamaan regresi yang terbentuk adalah sebagai berikut :
MBV = 0,058 + 0,005 VACA + 0,012 VAHU + -0,081 STVA + 0,007 ROE
Uji Hipotesis Pertama
	Berdasarkan tabel, nilai t hitung untuk variabel Value Added Capital Employe  (VACA) adalah 2,333 dengan tingkat signifikansi 0,22. Dilihat nilai t hitung yang positif dan dari tingkat signifikansi yang lebih kecil dari 0,05 maka H1 diterima atau Value Added Capital Employe  (VACA) perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011-2014 berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return On Equity (ROE).
Uji Hipotesis Kedua
	Berdasarkan tabel, nilai t hitung untuk variabel Value Added Human Capital (VAHU) adalah -3,737 dengan tingkat signifikansi 0,000.  Dilihat nilai t hitung yang negatif dan dari tingkat signifikansi yang lebih kecil dari 0,05 maka H2 ditolak atau Value Added Human Capital (VAHU) perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011-2014 tidak berpengaruh  terhadap Return On Equity (ROE).
Uji Hipotesis Ketiga	
Berdasarkan tabel, nilai t hitung untuk variabel Structural Capital Value Added (STVA) adalah 3,170 dengan tingkat signifikansi 0,002.  Dilihat nilai t hitung yang positif dan dari tingkat signifikansi yang lebih kecil dari 0,05 maka H3 diterima atau Structural Capital Value Added (STVA) perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011-2014 berpengaruh secara signifikan terhadap Return On Equity (ROE).
Uji Hipotesis Keempat
	Berdasarkan tabel, nilai t hitung untuk variabel Value Added Capital Employe  (VACA) adalah 4,523 dengan tingkat signifikansi 0,000.  Dilihat nilai t hitung yang positif dan dari tingkat signifikansi yang lebih kecil dari 0,05 maka H4 diterima atau Value Added Capital Employe  (VACA) perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011-2014 berpengaruh secara positif terhadap Market to book value (MBV).
Uji Hipotesis Kelima
	Berdasarkan tabel, nilai t hitung untuk variabel Value Added Human Capital (VAHU) adalah 2,011 dengan tingkat signifikansi 0,047.  Dilihat nilai t hitung yang positif dan dari tingkat signifikansi yang lebih kecil dari 0,05 maka H5 diterima atau Value Added Human Capital (VAHU) perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011-2014 berpengaruh positif terhadap Market to book value (MBV).
Uji Hipotesis Keenam
	Berdasarkan tabel, nilai t hitung untuk variabel Structural Capital Value Added (STVA) adalah -4,428 dengan tingkat signifikansi 0,000.  Dilihat nilai t hitung yang negatif dan dari tingkat signifikansi yang lebih kecil dari 0,05 maka H6 ditolak atau Structural Capital Value Added (STVA) perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011-2014 berpengaruh secara negatif terhadap Market to book value (MBV).
Uji Hipotesis Ketujuh
	Berdasarkan tabel, nilai t hitung untuk variabel Return On Equity (ROE) adalah  3,482 dengan tingkat signifikansi 0,000.  Dilihat nilai t hitung yang positif dan dari tingkat signifikansi yang lebih kecil dari 0,05 maka H7 diterima atau Return On Equity (ROE) perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011-2014 berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap Market to book value (MBV).
Uji Hipotesis Kedelapan
Standar error dari koefisien indirect effect (Sp2p3)
Pengaruh langsung VACA terhadap MBV	= 0,005
Pengaruh tidak langsung				= 0,120 x 0,007 = 0,00084




VACA				      MBV	
                        0,005
	Pengaruh mediasi ditunjukan oleh perkalian koefisien (p1) dan (p2) sebesar 0,00084 signifikan atau tidak, diuji dengan sobel test. Perhitungan sobel test melalu standar error, perhitungan standar error dari koefisien indirect effect (Sp2p3) (Ghozali, 2005).

Sp2p3 = √ p3Sp2² + p2²Sp3² + Sp3²
Sp2p3 = √ (0,007)²(0,051)² + (0,120)²(0,002)² + (0,051)²(0,002)²















	t =  1,909
		Oleh karena nilai t hitung = 1,909 lebih kecil dari t tabel dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu sebesar 1,714 maka dapat disimpulkan bahwa koefisien mediasi 0,00084 signifikan yang berarti terdapat pengaruh mediasi.
Uji Hipotesis Kesembilan
Standar error dari koefisien indirect effect (Sp2p3)
Pengaruh langsung VAHU terhadap MBV = 0,012
Pengaruh tidak langsung			  = 0,280 x 0,007 = 0,00196




VAHU				    		  MBV	
                        0,012
	
Pengaruh mediasi ditunjukan oleh perkalian koefisien (p1) dan (p2) sebesar 0,00196 signifikan atau tidak, diuji dengan sobel test. Perhitungan sobel test melalu standar error, perhitungan standar error dari koefisien indirect effect (Sp2p3) (Ghozali, 2005).

Sp2p3 = √ p3Sp2² + p2²Sp3² + Sp3²
Sp2p3 = √ (0,007)²(0,075)² + (-0,280)²(0,002)² + (0,075)²(0,002)²
	    = 0,07820









t =   0,0250
	Oleh karena nilai t hitung = 0,0250 lebih kecil dari t tabel dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu sebesar 1,714 maka dapat disimpulkan bahwa koefisien mediasi 0,00196 tidak signifikan yang berarti tidak terdapat pengaruh mediasi.
Uji Hipotesis Kesepuluh
	Standar error dari koefisien indirect effect (Sp2p3)
Pengaruh langsung STVA terhadap MBV = 0,081
Pengaruh tidak langsung			  = 1,964 x 0,007 = 0,013748




VACA						      MBV	
                        0,081
	
Pengaruh mediasi ditunjukan oleh perkalian koefisien (p1) dan (p2) sebesar 0,013748 signifikan atau tidak, diuji dengan sobel test. Perhitungan sobel test melalui standar error, perhitungan standar error dari koefisien indirect effect (Sp2p3) (Ghozali, 2005).
Sp2p3 = √ p3Sp2² + p2²Sp3² + Sp3²
Sp2p3 = √ (0,007)²(0,620)² + (1,964)²(0,002)² + (0,620)²(0,002)²











	t =   0,959
		Oleh karena nilai t hitung = 0,0250 lebih kecil dari t tabel dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu sebesar 1,96 maka dapat disimpulkan bahwa koefisien mediasi 0,00196 tidak signifikan yang berarti tidak terdapat pengaruh mediasi.
		Berikut ini disusun tabel untuk menyajikan basar dan arah koefisien regresi, baik untuk pengaruh langsung maupun tidak langsung dari variabel Value Added Capital Employe  (VACA), Value Added Human Capital (VAHU) dan Structural Capital Value Added (STVA)terhadap Market to book value (MBV), yang dimediasi oleh Return On Equity (ROE).

Keterangan	VACA	VAHU	STVA
Koefisien pengaruh langsung variabel independen terhadap MBV	0,005	0,012	-0,081
Koefisien Pengaruh langsung variabel independen terhadap ROE	0,120	-0,280	1,964
Koefisien pengaruh tidak langsung (melalui ROE) variabel independen terhadap MBV	0,007
Hasil t statisktik pengujian pengaruh mediasi (Sobel test)	1,909	0,025	0,959
 t tabel dengan tingkat signifikansi 0,05	1,714

	Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa nilai koefisien t hitung pengaruh Value Added Capital Employe  (VACA) terhadap Market to book value (MBV) dimediasi Return On Equity (ROE) adalah 1,909, nilai tersebut lebih besar dari nilai t tabel dengan signifikansi 0,05 yaitu 1,714. Maka dapat disimpulkan koefisien mediasi 0,00084 signifikan. Dengan demikian disimpulkan bahwa terdapat pengaruh Value Added Capital Employe  (VACA) terhadap Market to book value (MBV) yang dimediasi oleh Return On Equity (ROE) atau H8 diterima.
		Nilai koefisien t hitung pengaruh Value Added Human Capital (VAHU)  terhadap Market to book value (MBV) dimediasi Return On Equity (ROE) adalah 0,025, nilai tersebut lebih kecil dari nilai t tabel dengan signifikansi 0,05 yaitu 1,714. Maka dapat disimpulkan koefisien mediasi 0,00196 tidak signifikan. Dengan demikian disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh Value Added Human Capital (VAHU)  terhadap Market to book value (MBV) yang dimediasi oleh ROE atau H9 ditolak.
		Nilai koefisien t hitung pengaruh Structural Capital Value Added (STVA) terhadap Market to book value (MBV) dimediasi Return On Equity (ROE) adalah -0,181, nilai tersebut lebih kecil dari nilai t tabel dengan signifikansi 0,05 yaitu 1,714. Maka dapat disimpulkan koefisien mediasi 0,013 tidak signifikan. Dengan demikian disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh Capital Value Added (STVA) terhadap Market to book value (MBV) yang dimediasi oleh ROE atau H10 ditolak.
5.	PENUTUP
5.1 Simpulan
Penelitian ini menguji pengaruh variabel VACA, VAHU, STVA baik secara langsung maupun tidak langsung yang dimediasi oleh kinerja keuangan (ROE) terhadap market to book value (MBV).
Dari hasil penelitian dapat disimpulkan :
1.	Pada model persamaan pertama, ada dua hipotesis yang diterima yaitu Hipotesis pertama (1) dan Hipotesis ketiga (3), dimana VACA perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011 – 2014 berpengaruh positif secara signifikan terhadap Return on Equity (ROE) dan STVA perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011 – 2014 berpengaruh positif secara signifikan terhadap Return on Equity (ROE). Sedangkan hipotesis kedua (2) ditolak dimana VAHU berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Return on Equity (ROE).
2.	Pada model persamaan kedua, ada tiga hipotesis yang diterima yaitu Hipotesis  kelima (5), Hipoteis ke enam (6) dan Hipotesis ketujuh (7), dimana VAHU perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011 – 2014 berpengaruh positif secara signifikan terhadap Market to Book Value (MBV) dan STVA perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011 – 2014 berpengaruh positif secara signifikan terhadap Market to Book Value (MBV) serta ROE perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2011 – 2014 berpengaruh positif secara signifikan terhadap Market to Book Value (MBV).  Sedangkan hipotesis empat (2) ditolak dimana VACA berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Market to Book Value (MBV).
3.	Berdasarkan pengujian Hipotesis kedelapan (8) diterima atau VACA berpengaruh terhadap Market to Book Value (MBV) melalui Return on Equity (ROE). Hal ini berarti ROE merupakan variabel yang memediasi hubungan antara VACA dan MBV.
4.	Berdasarkan pengujian Hipotesis kesembilan (9) ditolak atau VAHU tidak berpengaruh terhadap Market to Book Value (MBV) melalui Return on Equity (ROE). Hal ini berarti ROE merupakan variabel yang tidak memediasi hubungan antara VAHU dan MBV.
5.	Berdasarkan pengujian Hipotesis kesepuluh (10) ditolak atau STVA tidak berpengaruh terhadap Market to Book Value (MBV) melalui Return on Equity (ROE). Hal ini berarti ROE merupakan variabel yang tidak memediasi hubungan antara STVA dan MBV.

5.2 Implikasi Kebijakan
	Berdasarkan hasil penelitian dapat disusun implikasi manajerial dari penelitian ini yaitu sebagai berikut :
1)	Berdasarkan hasil pengujian pengaruh physical capital (VACA) berpengaruh positif dan signifikan  terhadap return on equity (ROE) maka hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan perbankan di Indonesia telah mampu mengelola aset fisiknya secara efisien sehingga dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Bahwa ekuitas yang yang tinggi maka Return On Equity (ROE) juga mengikuti naik.
2)	Berdasarkan hasil pengujian pengaruh Structural Capital Value Added (STVA) berpengaruh positif dan signifikan  terhadap return on equity (ROE) artinya jika dengan value added (VA) yang tinggi dan beban karyawan yang tinggi, maka nilai SC tinngi sehingga Structural Capital Value Added (STVA) akan tinggi pula. Hal yang  terjadi pada Return On Equity (ROE), dengan meningkatnya gaji dan tunjangan pegawai maka laba perusahaan akan meningkat yang berdampak meningkatnya Return On Equity (ROE). Dengan demikian nilai Structural Capital Value Added (STVA) yang tinggi akan meningkatkan nilai ROE
3)	Berdasarkan hasil pengujian pengaruh Value Added Human Capital (VAHU) berpengaruh positif dan signifikan  terhadap return on equity (MBV) maka anggaran beban gaji karyawan yang tinggi yang diimbangi dengan pelatihan dan training akan menambah produktivitas karyawan. Ketika produktifitas naik maka harga saham pun ikut naik juga. Hal ini berarti bahwa karyawan dapat menciptakan value added (VA) bagi perusahaan.
4)	Berdasarkan hasil pengujian pengaruh STVA berpengaruh positif dan signifikan  terhadap Structural Capital Value Added (STVA) maka hasil ini memberikan arti bahwa sistem operasional perusahaan, budaya organisasi, serta filosofi manajemen akan dapat menambah kinerja karyawan yang tentunya berdampak langsung terhadap pendapatan yang akan menaikan harga saham perusahaan, sehingga penilaian pada investor terhadap perusahaan menjadi baik dalam  meningkatkan Market to book value (MBV)
5)	Berdasarkan hasil pengujian pengaruh Return On Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan  terhadap return on equity (MBV) maka hal ini berarti peningkatan disisi kiinerja keuangan Return On Equity (ROE) dapat meningkatkan nilai perusahaan . ROE dipakai untuk mengukur efisiensi perusahaan dalam mengelola modal yang ditanamkan oleh para investor, sehingga bila ROE meningkat maka nilai perusahaan dimata investor akan baik karena dianggap manajemen dapat mengelola perusahaan tersebut  dengan baik.
6)	Pengaruh Value Added Capital Employe  (VACA) terhadap Market to book value (MBV) yang  dimediasi oleh Return On Equity (ROE) maka   investor akan memberikan penilaian yang lebih tinggi kepada perusahaan yang memiliki modal fisik dan kinerja keuangan perusahaan yang lebih tinggi, kinerja keuangan perusahaan yang meningkat dengan ekuitas yang baik maka akan direspon positif oleh pasar atau investor sehingga meningkatkan nilai perusahaan.
5.3 Keterbatasan Penelitian
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yaitu jumlah sampel yang relatif kecil dikarenakan hanya menggunakan sampel perusahaan perbankan yang listing di Bursa Efek Indonesia. kedua, Jangka waktu pengamatan yang pendek yaitu selama 4 tahun membuat perusahaan yang dijadikan sampel menjadi sangat terbatas. Serta jumlah sampel yang sedikit yang mempunyai data lengkap pada periode penelitian.
5.4 Agenda Penelitian Mendatang
Atas dasar keterbatasan tersebut maka untuk penelitian selanjutnya diarahkan pada pemilihan jenis industri lain sebagai bahan perbandingan dan sampel yang lebih besar yaitu dengan menambah jumlah tahun yang akan diamati dan sebaiknya menggunakan lebih dari 1 proksi untuk menilai kinerja keuangan dan nilai perusahaan serta dapat juga menambahkan variabel intellectual capital disclosure (ICD) yang terdapat di dalam laporan tahunan.
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